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УПРАВЛЕНИЕ ФИНАНСАМИ ХОЗЯЙСТВУЮЩЕГО СУБЪЕКТА

FINANCIAL MANAGEMENT OFA BUSINESS ENTITY

Финансово-хозяйственная деятельность организаций должна базироваться на эффективной системе управления. При
этом управление финансами существенно отличается в различных хозяйствующих субъектах. Это предполагает разра-
ботку теоретических, методических и научно-практических положений, которые можно использовать в крупных и сред-
них организациях, где задействовано большое число работников и значительные масштабы финансовой деятельности. В
процессе управления финансами главным объектом выступают финансовые ресурсы. Формирование, распределение,
движение и использование финансовых ресурсов определяет основное содержание процесса управления финансами.

Основной целью исследования является обоснование системы управления финансами хозяйствующего субъекта с
учетом объективных и субъективных факторов, влияющих на данный процесс.

Исследование вопросов управления финансами хозяйствующего субъекта базируется на применении совокупности
методов, включая методы логического анализа и синтеза, теоретического обобщения и научной аргументации, конкрети-
зации и сравнения, метод дедукции, системный подход.

В качестве объекта исследования было взято публичное акционерное общество, где система управления финансами
может в наибольшей степени получить свое развитие.

В результате исследования проанализирована подсистема управления финансами хозяйствующего субъекта, показа-
ны элементы финансового механизма управления хозяйствующим субъектом. В процессе теоретического анализа и науч-
ной аргументации показано, что в управлении финансами значительная роль отводится как топ-менеджменту, так и
среднему управленческому звену. Показано, что ошибки и просчеты топ-менеджмента и среднего управленческого звена
могут серьезно навредить акционерному обществу. Обосновано, что управление финансами складывается из трех взаи-
мосвязанных частей: управление формированием финансовых ресурсов; управление распределением и движением фи-
нансовых ресурсов; управление использованием финансовых ресурсов. В результате проведенного исследования сфор-
мулированы концептуальные положения по системе управления формированием и использованием финансовых ресур-
сов в публичном акционерном обществе. Показано, что система управления финансами может быть эффективной при
выполнении определенных финансово-экономических показателях.

Ключевые слова: финансы, финансовые ресурсы, управление, хозяйствующие субъекты, акционерные общества.

Financial and economic activities of organizations should be based on an effective management system. At the same time,
financial management differs significantly in different economic entities. This involves the development of theoretical, methodological
and scientific-practical provisions that can be used in large and medium-sized organizations, which involve a large number of
employees and a large scale of financial activity. In the process of financial management, the main object is financial resources. The
formation, distribution, movement and use of financial resources determines the main content of the financial management
process.

The main purpose of the study is to substantiate the financial management system of the economic entity, taking into account
the objective and subjective factors affecting this process.

The study of financial management issues of an economic entity is based on the application of a set of methods, including
methods of logical analysis and synthesis, theoretical generalization and scientific reasoning, concretization and comparison, the
method of deduction, the system approach.

The public joint stock company was taken as the object of the study, where the system of financial management can be most
developed.

As a result of the study, the subsystem of financial management of an economic entity is analyzed, the elements of the
financial mechanism of management of an economic entity are shown. In the process of theoretical analysis and scientific
argumentation, it is shown that both top management and middle management play a significant role in financial management. It
is shown that mistakes and miscalculations of top management and middle management can seriously harm the joint stock
company. It is proved that financial management consists of three interrelated parts: management of the formation of financial
resources; management of the distribution and movement of financial resources; management of the use of financial resources. As
a result of the study, conceptual provisions on the management system of formation and use of financial resources in a public
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joint-stock company are formulated. It is shown that the financial management system can be effective in the implementation of
certain financial and economic indicators.

Keywords: finance, financial resources, management, economic entities, joint stock companies.

ВВЕДЕНИЕ
Финансово-хозяйственная деятельность организаций должна базироваться на эффективной системе

управления. Эта система принципиально отличается в различных хозяйствующих субъектах. Обуслов-
лено это разными причинами, но, главное состоит в том, что все хозяйствующие субъекты отличаются
как своими масштабами, так и видами деятельности, а также организационно-правовыми формами.
Кроме того, для российских хозяйствующих субъектов имеет значение и форма собственности. Ведь
достаточно много коммерческих организаций реального сектора экономики относятся к государствен-
ной форме собственности. Все это вместе оказывает существенное воздействие на систему управления
финансово-хозяйственной деятельности.

Рассматривая концептуальные положения по управлению финансами хозяйствующих субъектов,
следует понимать, что речь идет о финансовом менеджменте в сфере бизнеса [8, 15, 19].

В экономической литературе есть самые разные взгляды на сущность финансового менеджмента в
сфере бизнеса. Но мы придерживаемся следующего определения: «Финансовый менеджмент — эконо-
мическое понятие, базирующееся на системе принципов, методов и приемов управления финансами
хозяйствующего субъекта, характеризующее эффективность формирования определенного уровня до-
хода собственников (акционеров) в форме предпринимательской прибыли, дивиденда, процента или
курсовой разницы, а также выполнения обязательств перед персоналом, государством и контрагента-
ми» [19].

Рассматривая систему управления финансами хозяйствующих субъектов (финансовый менеджмент
в сфере бизнеса), необходимо понимать, что такая система находится под воздействием как внутрен-
них, так и внешних факторов экономической среды, что обусловливает разные управленческие реше-
ния, их результаты и конечную эффективность финансово-хозяйственной деятельности [2, 4, 12, 14].

В экономической литературе вопросам управления финансами хозяйствующих субъектов уделяется
значительное внимание [1, 3, 11, 16, 17].

Вместе с тем, авторы совершенно по-разному подходят к проблеме управления финансами хозяй-
ствующих субъектов. Например, Герасимов Б.Н. детализирует процесс управления на предприятии и
выделяет как один из подпроцессов управление финансами предприятия [9]. При этом он более под-
робно рассматривает технологию управления финансами предприятия. Герасимов Б.Н. утверждает, что
«Многие подпроцессы управления в рамках финансовой деятельности организации достаточно ста-
бильны и унифицированы» [10].

С рядом положений, сформулированных Герасимовым Б.Н., можно согласиться. Вместе с тем,
финансово-хозяйственная деятельность коммерческих организаций никогда не была и не будет стабиль-
ной, полностью унифицированной, так как внутренние и внешние факторы экономической среды не
могут быть стабильными. Нестабильность внутренней и внешней среды является объективным явлени-
ем экономического развития, усиливающимся за счет действия субъективных процессов под воздей-
ствием изменения интересов отдельных людей, групп людей и целых коллективов. Кроме того, значи-
тельную субъективность в процесс финансово-хозяйственной деятельности вносит существующая си-
стема управления, когда от источника принятия управленческого решения до исполнителя проходит
длительная цепочка передачи управленческой информации. В результате смысл и содержание, характер
и акцент в первоначальном управленческом решении принципиально изменяется. Поэтому нестабиль-
ность внутренней и внешней экономической среды хозяйствующих субъектов вынуждает использовать
различные методы, модели и приемы корректирующего управленческого воздействия на современные
бизнес-процессы [7, 13, 18, 21, 22].

На эффективность управления финансами хозяйствующих субъектов значительное влияние оказы-
вает государство [20]. Государственное воздействие может быть позитивным, т.е. стимулировать эко-
номическое развитие, но может быть и негативным, что приводит к серьезным финансово-хозяйствен-
ным проблемам. В результате действия государства на финансово-хозяйственную деятельность органи-
заций управленческие решения достаточно часто изменяются не в лучшую сторону. Хозяйствующие
субъекты вынуждены корректировать свою финансовую деятельность с тем, чтобы сократить дополни-
тельные расходы, или изменить направления финансовых потоков.

В зарубежной экономической литературе вопросы управления финансами хозяйствующих субъек-
тов рассматриваются, чаще всего, с позиции либо акционеров, либо управления доходами и методами
финансирования бизнеса [23, 24, 25, 26].

Главным объектом управления финансами хозяйствующих субъектов являются финансовые ресур-
сы. Формирование, распределение, движение и использование финансовых ресурсов определяет ос-
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новное содержание процесса управления финансами любого хозяйствующего субъекта промышленно-
сти, аграрной сферы, строительства, транспорта и т.п. [5, 6].

Управление финансами хозяйствующих субъектов предполагает решение очень большого круга
задач. Но, главной целью управления финансами хозяйствующего субъекта является обеспечение эф-
фективности формирования, распределения, движения и использования финансовых ресурсов в ре-
зультате чего можно максимизировать доходы собственников на вложенный капитал, стимулировать
экономическое развитие организации, обеспечить выполнение взятых на себя обязательств перед пер-
соналом, государством, контрагентами.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Рассмотрение проблем управления финансами хозяйствующих субъектов имеет важное значение

как в процессе формирования, распределения и движения финансовых ресурсов, так и их использо-
вания. Управляя финансами хозяйствующего субъекта, можно достичь самых разных экономичес-
ких результатов. Эти результаты находят свое отражение в доходах собственников (акционеров) хо-
зяйствующих субъектов, параметрах финансовой устойчивости, платежеспособности, ликвидности
и эффективности.

При формировании системы управления финансами хозяйствующего субъекта ставится задача дости-
жения наилучших финансово-экономических результатов. Однако, следует учитывать, что управление
осуществляется конкретными руководителями, а их управленческие решения реализуют определенные
исполнители. В результате эффективность управления финансами хозяйствующего субъекта не всегда
соответствует ожиданиям. Поэтому в процессе разработки системы управления финансами хозяйствую-
щего субъекта надо учитывать не только объективные, но и субъективные стороны этого процесса.

В связи с этим, основной целью статьи является обоснование системы управления финансами хозяй-
ствующего субъекта с учетом объективных и субъективных факторов, влияющих на данный процесс.

В процессе исследования использовались самые различные научные методы и приемы, которые
позволили рассмотреть и обосновать систему управления финансами хозяйствующего субъекта. В ча-
стности, были применены методы логического анализа и синтеза, теоретического обобщения и научной
аргументации, конкретизации и сравнения, метод дедукции, системный подход.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Управление финансами хозяйствующего субъекта предполагают наличие двух взаимосвязанных

подсистем. Первая подсистема — это управляющая подсистема или субъект управления, которая ха-
рактеризует субъективную сторону системы управления финансами хозяйствующего субъекта. Вторая
подсистема — это управляемая подсистема или объект управления, которая характеризует объектив-
ную сторону системы управления финансами хозяйствующего субъекта (рис. 1).

Управляющая подсистема по своей внутренней природе имеет субъективную основу. Эта основа
проявляется в конкретных руководителях высшего и среднего звена руководства хозяйствующего субъек-
та. Знания, профессионализм, опыт, финансово-хозяйственное чутье — все это составляет основу для
грамотного принятия управленческих решений на высшем уровне управления организации. Однако
какими бы не были профессионалами топ-менеджеры и финансовые менеджеры, значительную часть
управленческих решений обеспечивают руководители и сотрудники организационных структур управ-
ления финансами, используя финансовый механизм и технические средства управления. Как показы-
вает отечественная и зарубежная практика среднее звено управления финансами достаточно часто до-
пускает ошибки, которые отрицательно сказываются на правильности, своевременности и полноте при-
нимаемых управленческих решений [2, 6, 14, 15, 19].

Ошибки сотрудников среднего звена могут быть обусловлены как личностными качествами, так и
используемым финансовым механизмом, а также техническими средствами. Личностные качества
сотрудников финансовых служб — это не только и далеко не столько их профессионализм и опыт, но
также социально-экономическая мотивация к эффективной работе, социально-психологическая обста-
новка в коллективе, личные проблемы и трудности, состояние здоровья, влияние погодных условий и
прочие факторы. Личностные качества сотрудников финансовых служб не всегда удается в полной
мере своевременно понять и учесть в процессе формирования стройной системы управления финанса-
ми. Достаточно часто недостатки сотрудников финансовых служб распознаются тогда, когда уже со-
вершены те или иные ошибки, или более того, преднамеренные негативные действия, которые нанесли
определенный или заметный ущерб финансовым результатам деятельности организации.

Для многих сотрудников среднего звена характерна определенная пассивность в работе, которая
сказывается на результатах подготовки нужной информации для высшего руководства организации.
Такая пассивность может поясняться прежде всего отсутствием либо социально-экономической моти-
вации, либо внутренними причинами, которые не зависят от руководства организации, ее коллектива.

Устранить негативные проблемы, связанные с деятельностью среднего персонала финансовых служб,
можно за счет использования эффективного финансового механизма, который включает следующие
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Рис. 1. Подсистемы управления финансами хозяйствующего субъекта (Составлено на основе [19])

элементы: а) совокупность финансовых методов, способов и приемов работы; б) финансовые рычаги,
стимулы, санкции, лимиты и резервы; в) финансовые нормы и нормативы; г) правовое обеспечение
финансово-хозяйственной деятельности; д) информационное обеспечение управления финансами;
е) используемые в практической деятельности теоретические концепции и модели (рис. 2).

Однако сам по себе финансовый механизм не может дать позитивного результата, если не будет
создана эффективная технология его применения. Эта технология должна базироваться на использова-
нии совокупности технических средств, которые позволяют в автоматическом режиме получать значи-
тельное количество финансово-экономических показателей, контролировать деятельность сотрудников

Финансовый механизм управления хозяйствующим субъектом
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Рис. 2. Элементы финансового механизма управления хозяйствующим субъектом (Составлено на осно-
ве [19])
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финансовых служб на предмет недопущения ими непреднамеренных ошибок. Автоматизация значи-
тельного числа финансово-экономических операций, которые выполняют сотрудники финансовых служб,
может привести к двум возможным последствиям. Во-первых, сокращению части персонала, особен-
но занятого рутинными и неэффективными операциями. Во-вторых, сокращению числа непреднаме-
ренных ошибок, связанных с деятельностью отдельного человека.

Вместе с тем, следует учесть, что ошибки может допускать и самая современная техника. В резуль-
тате таких ошибок могут приниматься абсолютно нерациональные финансово-хозяйственные решения.
Поэтому с позиции эффективности принятия управленческих решений в области финансов хозяйству-
ющих субъектов важно сочетание деятельности высокопрофессиональных сотрудников и автоматизи-
рованных систем управления финансами.

Однако ошибки и неточности сотрудников среднего звена финансовых служб не идут ни в какое
сравнение с теми негативными действиями, что допускают топ-менеджеры или финансовые менедже-
ры. Достаточно часто на высшем уровне прослеживаются не просто ошибки, а преднамеренные дей-
ствия, которые сознательно отдельные руководители реализуют с определенными целями. Такие нега-
тивные действия являются результатом противостояния между топ-менеджментом, с одной стороны, и
собственниками, с другой стороны. В результате такого противостояния возможны самые различные
негативные последствия, в том числе, доведение хозяйствующего субъекта до банкротства, или по
крайней мере до такого финансово-экономического состояния, когда собственникам становится невы-
годным владеть корпоративными правами. В этом случае топ-менеджеры прямо или через посредников
скупают корпоративные права и фактически становятся владельцами предприятий. В России такие си-
туации очень редкие, так как в руководстве хозяйствующего субъекта или в качестве председателя
совета директоров всегда присутствует главный акционер. В то же время в других государствах такое
поведение топ-менеджеров происходит достаточно часто.

Управление финансами хозяйствующего субъекта подразделяется на три составные части.
Во-первых, управление формирование финансовых ресурсов хозяйствующего субъекта. При этом

формируются собственные и заемные финансовые ресурсы, определяются источники формирования
финансовых ресурсов, оценивается риск привлечения тех или иных видов финансовых ресурсов. Оце-
нивается стоимость привлечения финансовых ресурсов из различных источников. Обосновывается
как структура формируемых финансовых ресурсов, так и структура будущих пассивов хозяйствующе-
го субъекта.

Во-вторых, управление распределением и движением финансовых ресурсов. В процессе такого
управления принимаются решения о направлении того или иного объема финансовых ресурсов для
решения оперативных, текущих или стратегических задач. Как правило, в процессе распределения и
движения финансовых ресурсов определяются финансовые потоки, связанные с операционной, инвес-
тиционной и финансовой деятельностью организации. В определенные временные интервалы хозяй-
ствующий субъект имеет различную потребность в финансовых ресурсах для различных видов хозяй-
ственной деятельности. Операционная деятельность, как правило, относительно стабильная по суммам
финансовых ресурсов, а поэтому распределение на это направление финансовых ресурсов имеет более
прогнозируемый характер. В то же время инвестиционная и финансовая деятельность менее прогнози-
руемая, так как связана с колебаниями стоимости инвестиционных и финансовых инструментов, а
поэтому менее прогнозируемая, а, значит, требует распределения неодинаковых объемов финансовых
ресурсов в различные периоды времени и для различных инвестиционных и финансовых операций.

В-третьих, управление использованием финансовых ресурсов хозяйствующего субъекта. В процес-
се использования финансовых ресурсов происходит изменение как объемов, так и структуры пасси-
вов. В результате изменяются величина, состав и структура собственного и заемного капитала, меняют-
ся показатели финансовой устойчивости, платежеспособности, ликвидности, кредитоспособности, при-
быльности, эффективности хозяйствования. В процессе использования финансовых ресурсов оценива-
ются финансовые риски и их последствия для хозяйствующего субъекта.

Из трех основных частей управления финансами наибольшее значение, по нашему мнению, имеет
управление формированием и использованием финансовых ресурсов. Поэтому в дальнейшем мы рас-
смотрим систему управления формированием и использованием финансовых ресурсов публичного
акционерного общества.

В процессе управления финансами хозяйствующего субъекта значительное внимание уделяется спе-
цифике деятельности. Ведь отрасль, в которой функционирует организация, достаточно серьезно влияет
на величину, состав и структуру финансовых ресурсах. На величину, состав и структуру финансовых
ресурсов также влияют организационно-правовые формы хозяйствования, масштабы деятельности,
форма собственности.

Управление финансами в публичных акционерных обществах предполагает наиболее широкое ис-
пользование различных методов, способов и приемов. В публичных акционерных обществах вопросы
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формирования, распределения, движения и использования финансовых ресурсов находятся в компе-
тенции не только топ-менеджмента, но также и собственников (акционеров). Надо сказать, что и госу-
дарство в лице соответствующих органов власти заинтересовано, чтобы акционерные общества имели
достаточные объемы финансовых ресурсов и рационально их использовали. А для этого государство
принимает различные законы и нормативные и правовые акты, которые определяют порядок привлече-
ния финансовых ресурсов, создания финансовых фондов, их использования.

Наибольшее воздействие государство оказывает на процесс формирования и распределения финан-
совых ресурсов. Это воздействие осуществляется, в первую очередь, за счет действия трех систем:
финансовой, бюджетной и налоговой. Эти системы взаимосвязаны, но на объемы формирования фи-
нансовых ресурсов публичных акционерных обществ наибольшее влияние оказывает финансовая и
налоговая системы. При этом налоговая система с помощью налогов и сборов перераспределяет часть
финансовых ресурсов в пользу государства, тем самым уменьшая финансовые возможности публич-
ных акционерных обществ (рис. 3).

Публичные
акционерные

общества

Финансовая
система

Бюджетная система

Налоговая
система

Взаимосвязь обеспе-
чивает формирова-

ние, распределение и
перераспределение

финансовых ресурсов
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нансовых ре-
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Рис. 3. Взаимосвязь публичного акционерного общества с финансовой, бюджетной и налоговой сис-
темами в процессе формирования, распределения и движения финансовых ресурсов (Составлено автором)

Финансовая система выступает основой для формирования, распределения и перераспределения
финансовых ресурсов. В результате функционирования финансовой системы публичные акционерные
общества, как и другие хозяйствующие субъекты, получают возможность формировать свои финансо-
вые ресурсы как за счет собственных источников, так и за счет возможностей финансового рынка.
Управление финансами в публичных акционерных обществах во взаимосвязи с финансовой системой
в полной мере реализуется при эффективно функционирующей финансовой системе.

Бюджетная система обеспечивает двустороннее движение финансовых ресурсов публичных акцио-
нерных обществ. Во-первых, для функционирования бюджетной системы публичные акционерные об-
щества, как и другие хозяйствующие субъекты, должны направить часть своих финансовых ресурсов
в бюджеты различного уровня. Во-вторых, за счет сформированных бюджетов бюджетной системы
происходит обратное движение финансовых ресурсов по направлению хозяйствующих субъектов, в т.
ч. и публичных акционерных обществ. Однако это обратное движение не является эквивалентным пер-
вому финансовому потоку от хозяйствующих субъектов к бюджетам. Во втором случае бюджетные
средства поступают только части хозяйствующих субъектов (публичных акционерных обществ) исхо-
дя из участия этих организаций в государственных или муниципальных закупках. Поэтому управление
финансами во взаимосвязи бюджетная система и публичное акционерное общество направлено на мак-
симально возможное выравнивание потоков финансовых ресурсов между ними.

Налоговая система обеспечивает, как правило, одностороннее движение финансовых ресурсов от
публичных акционерных обществ к государству с целью наполнения бюджетов бюджетной системы
страны. При этом на практике возможны случаи возвратного движения финансовых ресурсов, когда
это предусматривается отдельными налогами и сборами, или, когда установлены случаи переплаты
налогов и сборов. Однако в процессе возвратного движения финансовых ресурсов налоговая система
не участвует. Этот процесс осуществляется за счет бюджетной системы. Управление финансами пуб-
личных акционерных обществ во взаимосвязи с налоговой системой должно строится на обеспечении
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оптимизации налоговых платежей, недопущения переплаты налогов и сборов, недопущения штрафов,
пени и других финансовых санкций, которые фактически сокращают финансовые ресурсы публичного
акционерного общества.

Сущность управления финансовыми ресурсами публичного акционерного общества была сформу-
лирована нами в следующем виде: «Управление формированием финансовых ресурсов публичных
акционерных обществ — это часть единой системы финансового менеджмента, включающая совокуп-
ность принципов, функций, методов, способов и приемов, с помощью которых возможна реализация
управленческих решений, связанных с поиском, оценкой и привлечением финансовых ресурсов из
различных источников для финансового обеспечения хозяйственной деятельности» [6]

Из данного определения вытекает основная цель управления формированием финансовых ресур-
сов: «Основной целью управления формированием финансовых ресурсов в публичных акционерных
обществах является создание благоприятных условий для эффективного финансового обеспечения
хозяйственной деятельности, повышения рыночной стоимости, роста благосостояния собственников-
акционеров и выполнения взятых на себя финансовых обязательств» [6].

Процесс управления формированием финансовых ресурсов публичного акционерного общества
базируется на следующих принципах (рис. 4).
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ресурсов публичного акционерного общества

Учет
опыта

прошлого

Целевая на-
правлен-

ность

Планомер-
ность и сис-

темность

Диверсифи-
кация

источников
привлечения

Стратегиче-
ская ориен-

тация

Учет уровня
риска

Опережаю-
щее управ-

ление

Контроль
исполнения

решений

Рис. 4. Принципы управления формированием финансовых ресурсов публичного акционерного
общества (Составлено на основе [6])

Перечисленные принципы в совокупности позволяют обеспечить реализацию сущностных характе-
ристик и содержание процесса управления формированием финансовых ресурсов в публичных акци-
онерных обществах. При этом все принципы взаимосвязаны и должны полностью реализовываться в
процессе управления формированием финансовых ресурсов. Невыполнение хотя бы одного из пере-
численных принципов может серьезно повлиять на качество и результативность управления.

Функции управления формированием финансовых ресурсов отражают по существу содержание
этого процесса (рис. 5).

Реализация всех перечисленных функций является необходимым условием эффективного процесса
управления формированием финансовых ресурсов. Строгая последовательность реализации функций,
завершенность действия каждой из них обеспечивают позитивный результат финансово-хозяйственной
деятельности публичного акционерного общества.

Содержание процесса управления формированием финансовых ресурсов находит свое отражение в
последовательности этапов управления (рис. 6).

Все пять этапов управления формированием финансовых ресурсов имеют существенное значение.
Однако именно на пятом этапе происходит процесс формирования финансовых ресурсов. Поэтому
разработка системы мероприятий по организации, координации и мотивации формирования финансо-
вых ресурсов должна включать следующие составные элементы:

1) определение общего объема формирования финансовых ресурсов в зависимости от оценки сто-
имости отдельных источников;
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Рис. 5. Функции управления формированием финансовых ресурсов публичного акционерного об-
щества (Составлено на основе [6])
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Рис. 6. Этапы управления формированием финансовых ресурсов публичного акционерного обще-
ства (Составлено на основе [6])

2) определение объема формирования финансовых ресурсов по отдельным источникам;
3) выявление наиболее благоприятных периодов для привлечения финансовых ресурсов из различ-

ных источников;
4) анализ состояния привлечения финансовых ресурсов из различных источников;
5) прогнозирование возможных изменений в привлечении финансовых ресурсов из различных

источников;
6) оценка влияния процесса формирования финансовых ресурсов на рыночную стоимость публич-

ного акционерного общества;
7) выявление рисков и угроз в процессе формирования финансовых ресурсов публичного акцио-

нерного общества;
8) организация работы финансовых служб по привлечению финансовых ресурсов из различных

источников;
9) координация деятельности разных служб и подразделений публичного акционерного общества в

процессе формирования финансовых ресурсов;
10) контроль процесса формирования финансовых ресурсов со стороны топ-менеджеров и финан-

совых менеджеров публичного акционерного общества, а также совета директоров и акционеров.
Процесс управления формированием финансовых ресурсов публичного акционерного общества

предполагает наличие определенного механизма. Этот механизм представляет собой систему элемен-
тов, с помощью которой обеспечивается регулирование и реализация управленческих решений в обла-
сти привлечения различных источников финансовых ресурсов. Состав такого механизма может быть
следующим (рис. 7).

Во-первых, рыночный механизм регулирования спроса и предложения на финансовые ресурсы.
Этот механизм реализуется на финансовом рынке, где сталкиваются интересы продавцов и покупате-
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лей финансовых ресурсов. Соотношение спроса и предложения на финансовые ресурсы определяет их
цену в конкретный период, что очень важно для публичного акционерного общества, привлекающего
финансовые ресурсы с финансового рынка.

Во-вторых, государственное нормативное и правовое обеспечение регулирования привлечения фи-
нансовых ресурсов. Это совокупность законодательных актов, норм и правил, которыми должно руко-
водствоваться публичное акционерное общество, привлекая финансовые ресурсы не только из вне-
шних, но также из внутренних источников.

В-третьих, внутренние локальные акты публичного акционерного общества, регулирующие привле-
чение финансовых ресурсов. К таким локальным актам можно отнести: устав публичного акционерно-
го общества; разработанную финансовую стратегию и финансовую политику; дивидендную политику;
учетную политику; перспективные и текущие финансовые планы; систему долгосрочных, среднесроч-
ных и краткосрочных прогнозов и бюджетов; систему норм и нормативов; решения собрания акционе-
ров; решения совета директоров, приказы по акционерному обществу, в части формирования финансо-
вых ресурсов.

В-четвертых, система методов, способов, приемов, рычагов и стимулов привлечения финансовых
ресурсов. Она включает значительный перечень методов, способов, приемов, рычагов и стимулов. Их
применение на практике обусловлено сложившейся финансово-экономической ситуацией, действую-
щими в конкретный период государственными нормативными и правовыми актами, уровнем риска,
параметрами стоимости различных источников финансовых ресурсов.

Рассмотрим систему управления использования финансовых ресурсов в публичном акционерном
обществе.

Во-первых, рассмотрим принципы управления использования финансовых ресурсов публичного
акционерного общества. При этом часть принципов соответствует принципам управления формирова-
нием финансовых ресурсов (рис. 8).

В процессе управления использованием финансовых ресурсов выделяются такие принципы, кото-
рые учитывают специфику использования финансовых ресурсов. Это диверсификация направлений
вложения (операционная и инвестиционная деятельности); учет стоимости финансовых ресурсов; учет
результатов вложения ресурсов (определения эффективности вложения средств).

Перечисленные принципы действуют во взаимосвязи, а поэтому они должны реализоваться комп-
лексно. Невыполнение хотя бы одного из перечисленных принципов может существенно ухудшить
ситуацию по управлению использования финансовых ресурсов.

Функции управления использования финансовых ресурсов отражают по существу содержание это-
го процесса (рис. 9).

Можно выделить шесть основных функций управления использования финансовых ресурсов: оцен-
ка потребности в финансовых ресурсах для операционной и инвестиционной деятельности; разработка
прогноза использования финансовых ресурсов; обоснование объемов и структуры использования фи-
нансовых ресурсов; планирование использования финансовых ресурсов для операционной и инвести-
ционной деятельности; организация, координация и мотивация использования финансовых ресурсов;
контроль выполнения плановых заданий по использованию финансовых ресурсов.

Надо сказать, что процесс управления формированием и использованием финансовых ресурсов
является не одномоментным. Между действиями по формированию и по использованию финансовых
ресурсов может пройти определенный период времени, иногда достаточно большой. А поэтому объем
сформированных и использованных финансовых ресурсов может быть далеко не одинаковым, что
связано со стоимостью ресурсов, рисками, результатами их вложения. В результате такого несовпаде-
ния в процессе использования финансовых ресурсов учитываются новые аспекты или нюансы, кото-
рых не было в процессе формирования финансовых ресурсов.

Механизм управления формированием финансовых ресурсов публичного акционерного общества

Система методов,
способов, приемов
и стимулов привле-
чения финансовых

ресурсов

Внутренние локальные
акты публичного акцио-
нерного общества, регу-
лирующие привлечение
финансовых ресурсов

Государственное
нормативное и пра-
вовое регулирование
привлечения финан-

совых ресурсов

Рыночный меха-
низм регулирова-
ния спроса и пред-
ложения на финан-

совые ресурсы

Рис. 7. Механизм управления формированием финансовых ресурсов публичного акционерного
общества (Составлено на основе [6])
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ресурсов публичного акционерного общества
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Рис. 8. Принципы управления использования финансовых ресурсов публичного акционерного об-
щества (Составлено автором)

Функции управления использования финансовых ресурсов
публичного акционерного общества
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Контроль выполнения плано-
вых заданий по использованию

финансовых ресурсов

Рис. 9. Функции управления использования финансовых ресурсов публичного акционерного об-
щества (Составлено автором)

Содержание процесса управления использованием финансовых ресурсов находит свое отражение в
последовательности этапов управления (рис. 10).

Все пять этапов управления использования финансовых ресурсов имеют существенное значение.
Вместе с тем разработка системы мероприятий по организации, координации и мотивации использо-
вания финансовых ресурсов имеет особое значение. Она должна включать следующие составные
элементы:

1) анализ использования финансовых ресурсов по совокупности показателей;
2) выявление наиболее эффективных и проблемных направлений использования финансовых

ресурсов;
3) прогнозирование результатов использования финансовых ресурсов по операционной и инвести-

ционной деятельности;
4) учет уровней риска при вложении финансовых ресурсов в операционную и инвестиционную

деятельность;



28
Научный вестник: Финансы, банки, инвестиции - 2019 - № 2

Воробьев Ю.Н. Управление финансами хозяйствующего субъекта

Этапы управления использования финансовых ресурсов в публичном акционерном обществе
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Рис. 10. Этапы управления формированием финансовых ресурсов публичного акционерного обще-
ства (Составлено автором)

5) планирование использования финансовых ресурсов по операционной и инвестиционной деятель-
ности;

6) оценка влияния использования финансовых ресурсов на рыночную стоимость акционерного об-
щества, рыночный курс обыкновенных акций;

7) организация работы финансовых и других служб публичного акционерного общества по исполь-
зованию сформированных финансовых ресурсов;

8) координация различных служб публичного акционерного общества в процессе использования
имеющихся и дополнительно привлекаемых финансовых ресурсов;

9) мотивация персонала публичного акционерного общества к более эффективному использованию
имеющихся финансовых ресурсов;

10) контроль процесса использования финансовых ресурсов со стороны топ-менеджеров и финан-
совых менеджеров публичного акционерного общества, а также совета директоров и акционеров.

Процесс управления использования финансовых ресурсов публичного акционерного общества пред-
полагает наличие определенного механизма. Этот механизм представляет собой систему элементов, с
помощью которой обеспечивается регулирование и реализация управленческих решений в области
использования финансовых ресурсов. Состав такого механизма может быть следующим (рис. 11).

Механизм управления использования финансовых ресурсов публичного акционерного общества
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вания средств

Рыночный меха-
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средств в финансо-
вые инструменты

Рис. 11. Механизм управления использования финансовых ресурсов публичного акционерного об-
щества (Составлено автором)

Так как финансовые ресурсы уже сформированы, то механизм управления их использования в
основном зависит от внутренних локальных нормативных актов публичного акционерного общества.
Исключение составляет использование финансовых ресурсов в процессе инвестирования, когда имею-
щиеся средства вкладываются как в реальные объекты, так и в финансовые инструменты. В результате
таких вложений приходится учитывать самые разные государственные правовые и нормативные акты.

Управление формированием и использованием финансовых ресурсов публичного акционерного
общества должно обеспечить получение определенного эффекта. Это должно найти отражение в увели-
чении следующих показателей.

Во-первых, в росте выручки от реализации продукции, товаров, работ и услуг.
Во-вторых, в увеличении прибыли до налогообложения.
В-третьих, в увеличении чистой прибыли.
В-четвертых, в росте капитализации публичного акционерного общества.
В-пятых, в увеличении реальной стоимости публичного акционерного общества.
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В-шестых, в росте дивидендных выплат акционерам.
В-седьмых, в росте производительности труда.
Кроме того, эффективность управления финансами хозяйствующего субъекта также позитивно от-

ражается на уровне финансовой устойчивости, платежеспособности и ликвидности.
Если в процессе управления финансами хозяйствующего субъекта обеспечено увеличение семи

перечисленных выше показателей, в т.ч. в расчете на единицу активов, а также обеспечены высокие
уровни финансовой устойчивости, платежеспособности и ликвидности, то можно признать такое уп-
равление эффективным.

ВЫВОДЫ
Проведенные исследования позволяют сформулировать такие выводы.
Во-первых, управления финансами хозяйствующего субъекта следует рассматривать через призму

формирования, распределения, движения и использования финансовых ресурсов. При этом данные
процессы отличаются у разных хозяйствующих субъектов.

Во-вторых, управление финансами следует рассматривать как совокупность отдельных, но взаимо-
связанных процессов управления формированием, распределением и использованием финансовых
ресурсов.

В-третьих, на примере публичного акционерного общества были раскрыты системы управления
формированием и использованием финансовых ресурсов. Показаны составные элементы этой систе-
мы управления финансовыми ресурсами.

В-четвертых, эффективность управления формированием и использованием финансовых ресурсов
может быть достигнута только при условии роста величины основных финансово-экономических пока-
зателей, в т.ч. в расчете на единицу активов.

В-пятых, эффективность управления финансами хозяйствующих субъектов в значительной мере за-
висит от персонала, топ-менеджмента и финансовых менеджеров, их профессионализма, опыта, соци-
ально-психологического состояния и других внешних факторов. Уменьшение этой зависимости воз-
можно при использовании автоматизированных систем управления финансами, где автоматика и чело-
век будут дополнять и проверять друг друга.
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